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。 p O 0 n )是
期权出售者给予期权持有者在将来确定的到期 日或之前以
确定的价格琳为执行价格 (史永
e p n C e or
~





1 B M 公司的股票二月份的看涨期权就
赋予其持有者在到期 日或之前的任何时间 以 1 0 5 美元的






























































一个执行价格为 1 0 5 美元的 1 B M
股票 2 月份看跌期权赋予其持有者在到期 日前以 1 0 5 美
元将 1 B M 股票卖给期权卖方的权利
,
即便股票市场价格

















投资者不需要持有 1 B M 股票来执行看跌期权
,
只需到期
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即 ) 认< ) 猫
,
因此购买期权交
易 中买权的费用 Ĉ 要大于出 售期权交易 中买权的费用
q
,
















在交易 B 中因出售期权而获得了 q
,
此时投资




















































交易 即时现金流 到期 i1[ 现金流
购买较低预定价卖权 一 P





B S 一 X
B













叹泛 拐头 ltJ J日」 J见 舀艺护沉 至 IJ 三U J f日 J见 二石全汉厄
姆 J 刁二车交 亨氏 予由力二仃 r 夕是丰义 一 c 刁 O
I L, 牡 f幼交 .创 r典 菊兰摘介 少之宋达 〔 刀 O
交 易 即 n寸:现金拐乙 l 到 J切 日王见金汉孔





















J l寸班见金沥最 少 UJ山卜卜贬见金 济乙
购买较低 r贞定价买权 一













当 S 上升到 P厂P





当 S > P


























































交 易 即 汗才既戏乏济〔 到期 口 蓬见金流
购 买较低预定价买权 一





C 月 一 S + X
H




















R ( 平1润 〕
一 P 汪 + P
( 标的物价格 )
一 P 月 + P
P 刁 一 P “ + X 刀
一勺 + 气 + X
日
的物价格 )


































在交易 B 中因出售期权而获得了 几
,
此时投




























{ 交易 }即时现金流 {到期 日现金流 }
购买较高预定价卖权 { 一 p
月
}
一 S + X ,
出售较 低预定价卖权 { P




































c 月 _ S + 尤
刀
这时投资者获利 R = 一C +̂ C













































购买较高预定价卖权 一 P 刁 一 S + X 河
出售较低预定价卖权 P月 0




































交易 即时现金流 到期 日现余流
购买较高预定价买权 一
C 刀 S 一 刃
月
出售较低预定价买权
c 自 一 S 十 尤
刀
交易 即时现金流 到期 口现金流




















R ( f1J 润 )
R(利润)
一 P,l + 巧 十





` 。 + X * 一 X
一 P月 + P月














即 X >A ) 屯
,
因此购买期权交
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